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北海道に於けろ証券市場振興の問題点
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艮 証券市場の振興対策
Ilv結 語
1開 題
今 日、北海道において産業の振興 をはか り、 あわせて総合開発の進展を期 し
ていくため、その証券市場が きわめて重要な地位 をしめていることは、 あえて
多言を要しないであろ う。 そして、その市場申心となる札幌証劣取引所の財政
的、経済的、組織的強化をはか り、 あわせて各証券業の経営合理化をすすめる
ことは、そのよ うな重要性をもつ証劣市場の振興 のため、甚だ大切な事柄 とい
わねばならぬ。けだし、本来、 「証券取引所」は、 その職能の一として、経済
社会に対 し、有価証劣の売買市場 を提供し、 多数の需要と供給とを集中させ、
いわゆる証劣資本 と貨幣資本 との相互転換を容易ならしめるものであるが、 こ
の よ うな職能を通 して、本道の投資者は正 しい投資の方向を指示 され、 有価証
劣はよく道内に普及 し、証劣の投資活動はさかんとな り、結局、産業資金の調
達を助成して、 本道の総合開発の中枢部門をしめる産業の発達を資金面か ら促
進、援助す るにいたるか らである。 最近、一部において、 「北海道開発公庫 」
の ごときものを設置する案が唱えられ、 その実現が、漸次、有力化しつつある
よ うであるが、しかし、あ らゆる産業、 企業の育成や発達のため、国家資金を
融通す ることは、 もとより不可能であるか ら、たとえ、それが設け られて も、
資本主義を基調 として本道産業の発展がはか られるか ぎり、 証劣取引所一 一証
劣市場の存在が、 一層、重要とこそなれ、決 して軽視 されたり、無用 の存在と
な るよ うなものでない。換言すれば、今 日の代表的な企業形態 とせ られ る 「株
■
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式会社 」の組織 をとる企業が、 依然、産業開発の中心となることは自明の理で
あつて、ために、開発資金の需給をめ ぐつて国家資本 のほか、 多額の民間資本
の動員が必要 となり、これ らが多 く有価証劣 株式、社債 の形態をとる
ところか ら、それの自由な売買をお こない、 また資本の集中をはかるところの
堅実な証券市場 の存在 と健全な発達 とが要望 され るのである。
要す るに、 北海道の産業開発が現在 の経 済体 制 の もとでお こなわれ るか ぎ
り、それに必要な長期資金の需給を通 じて証券市場、 とくに証劣取引所はきわ
めて重要な職能をはたす こととなる。 道内地元 の産業、企業の株式などが証券
取引所に上場 され、証劣業者の手で売買 され、 よ く投 資 の対 象 となるところ
に、民間資金が集つて固定的な長期 の事業資金に転化す る事由が存 し、 これが
企業の資金調達を容易に してその発達をはかることとな る。 そ して、 ここに北
海道における 「証券市場 の振興」が、 総合開発の進展のため、今 日の課題とし
て、 また将来にわたる問題 として重要視 きれ ね ば な らぬ理由がみ られ る。従
来、この種の問題について、本道では、あまり論議 、 考究きれてこなかつたよ
うであるが、今 日、 改めてその重要性にかんがみ、十分な調査や研究の もと、
効果的な施策がたてられねばな らぬのである。
皿 証券市場の現状
1序 言
北海道 の証券市場 を振興す る重要性は上述の とお りであるとして、次 にそれ
では、振興の問題点 となるものは何々であろ うか。 また、それに先んじて市場
の現状はどのよ うなものであろ うか。 以下、順次、論述 していこう。
まず、 札幌証劣取引所が開所 してか ら今 日にいたるまで の実情についてみ る
と、同所を中心 とす る市場は、 必ず しも本道の産業開発に対処 し得 るよ うな組
織を もち、職能 をはたして きたとはいわれない。 否、それが東京、大阪の両市
φ
場に くらべては もちろんのこと、その他の市場にくらべて も取引高は少 く、 た
めに取引所並に証劣業者の経営状態は、 概 してよろしくないのであつて、 この
際、急速に振興の具体策を樹立 して事態の改善 をはかることが要望 されている
ほどである。 い うまで もなく、他府県の証券市場はいずれ も数十年の歴史をも
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ち、証劣取引に対する一般大衆の理解は深 く、 また取引方法 も慣熟 されている
ため、それが発達 してい く素地 は十分につ くられ、 ひとたび市況が活気をつげ
ると、取引所の売買高は急激に増加す るなど、 非常な繁昌ぶ りがみ られ るので
ある。 ところが、北海道では、産業、経済面のあらゆる諸点で発達がお くれて
きたため、 証券 取 引が本 格 的 におこなわれだ したのは、他府県にくらべ、租
当、 後 日のことであつて、とくに組織的な証劣市場の必要が感ぜ られるよ うに
なつたのは、 ごく最近のことに属 している。
顧れば、証劣業が自由に営業で きた頃、本道には数十の証券業者が存在 して
いたが、その取扱高は甚だ少 い ものであった。 そして、昭和13年施行の 「有伍
証劣業取締法 」による免許制の実施や、 同18年に有価証券業の企業整備がお こ
なわれたことなどによつて、逐次、業界の整備がすすんで きたが、戦後、本道
の経済的地位が向上 し、 また証券民主化運動などによつて株式投資が増加す る
にともない、 組織的な証劣市場の設置が要望 されるようになつて きた。すなわ
ち、一方、戦後の占領政策によつて財閥解体に ともなう大量の株式を処分す る
ため、証劣市場の確立が要請され ると同時に、他方、戦後、急激に重要視 されて
きた本道の産業開発の資金調達をはかる仲介機関として 「取引所」 の設置が強
調 され、遂に、 昭和25年3月、 「札幌証券取引所 」の設立をみ、同年4月1H"
か ら売買取引を開始す るにいたつたのである。
しか し、 このよ うにして設立された取引所 も、 その発達に最 も重要な 「大量
の需要 と供給」との集中がみられないとい う実情のため、 十分な機能を発揮す
ることがで きず、所期の目的達成か ら相拒 ることまことに大 きいのであ る。 す
なわち、取引所の財政的基礎は固ま らず、・平素の売買高 も振わず、また証券金
融 も円滑を欠 くことが多いため・ そ こには幾 多の改善事項が存在 しているよ う
な状態である。 とくに、いわゆ る 「地場株」の育成は、取引所の大切な使命 と
されているにかかわ らず、これに も後述のとお り、 種々の困難が ともない、十
分な成果をあげるには程遠いよ うな状況である。
豆 謹券市場不振の原因
本道の証券市場 の不振の原因中、主 な ものをあげると次のとお りであるα
(1)株式の分布状態が甚だしく低調であること。
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これ は、 もともと、本道 の経済発展 の後進性 に もとつ くもので ある。 そ の実
情 は ここに掲 げ る第1表 「全国比北海道上場会社株主及 び株式数調」(昭和29年3
月末日現在、大蔵省調査)に よつてみて も知 られ る とお り、 本道 の株主数 は186,
418人(同一人で数社の株式を所有しているときは数人と計算)、株 式 数 は123,512,
715株で、全 国比 でみ る と、株主数2.5%、 株式数1.7%一 となつてい る。
と ころで、 これが証券市場 の発 達をはか るべ き基盤 の未成熟状態 を示 している
ことい うまで もな く、 たと え取引所 を設けて も、 にわかに業績 の向上をはか る
こ とので きない一因 をな して い るので ある。
第1表 全国比北海道上場会社株主及 び株式数調
大 蔵 省 調 査
株 主 数
1全 国
引 人
北 海 道
数魑轟 人
%
釧魑羅 全国比i
?
?
?
?
?
昭和21年3月末 日
〃25年3月 末 日
〃26年3月 末 日
〃27年3月 末 日
〃28年3月 末 日
〃29年3月 末 日
、,7、2,65訓
4,288,543
4・800・45・1
5・363・65・1
　
7,031,9101
7・623・3361
1
150
,
・21
・・1
3・}
8}
人
29,535
110,543
1345398
145,720
172,073
186,418
%%
1.7
2742.6
2212.8
1
8}2,7
1sl2.4
82.5
1
691
714
770
774
株 式 数
全 国
株
北 海 道
数魑雛 株 数膿雛 全鴎
?
?
?
?
?
株
昭 和21年3月 末 日443,636,413　
"25年3脚!1・999・748・6831
"26年3月 末 日i2・610・199・377i
雛:膝 割::1翻:::1:1　
〃29年3月 末 日}7,472・194・405
1i
%
351
321
34
51
39
株%%
4搬lll}6851:il
l;:議翻 1:::1
95,526,147251.81
123,512,715291.7
,1
691
714
770
774
(備考)決 算期の関係で対象会社の うち、調査期日のずれているものが若干ある。
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② 証劣業者 とその店舗数が割合に少い こと。
これは、従来、本道における証劣市場の未発達 とその地域の広大性による も
のである。その実情は・第2表 の とお り、 全国の9取 引所の正会員業者343社
(昭和30年2月末日現在)の うち、札幌証劣取 引所 の会員 は僅か9社 で全国比2.62
%を 示 し最少 であ ることや、 また、 証券業者の数 が、第3表 の とお り、全 国で
770社(昭和30年2月末日現在)あ るのに対 し、 本道 はその1.8%に あた る14社に
す ぎない ことや、 同様 に支店、 出張所 を含 めた店舗数 も、第4表 の とお り、全
国の2,061店に対 し本道 はその1.7%に あ た る36店(昭和29年9月末日現在)に
す ぎない こと・ な どによつ て、 よ く知 られ る。そ して、全 道20市の うち、店
舗 のあ る都市が10市にす ぎないの は、 一面 、小都市におけ る証券業経営 の不利
を意味す ると同時 に、他面、 証劣業界の発達がお くれてい ることを示 すにほか
な らないので あ る。
第2表 全 国 取 引 所 正 会 員 数 比 較 表,
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(3)証劣投資に関す る知識 の普及が甚だ しくお くれてい ること。
これは、本道において、長 らくの間、 証劣取引所が存在せず、証券市場の発
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第4表 証 券 業 者 店 舗 分 布
一 昭和29年月末日現在 一
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と そ の 資 本 金 額
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達がお くれて きたため、一般に道民が証券投資に関す る事柄 を見聞す る機会に
恵まれていなかつたことによるのである。 そして、今 日で も、都市の一部の人
々を除けば、 それの乏 しい ものは甚だ多く、未だに株式投資をもって賭博 と同
一視す るものが少 くない現状で ある。 ところで、 このよ うな証劣投資に関す る
知識が乏しく、理解が浅いことは、証券市場へ導入 される資金量 を減少 させる
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こととな り、結局、市場 の不振 を きた さ しめ る一 因 となつ てい る 。その実情
は、 昭和29年中 の 「市場 売買高 」 に お い て 全 国 売買高2,194,730,000株に対
し、北海道 は12,761,000株で僅か0.6%にす ぎないことや、 また 「店頭売買
高」 にあつて も、第5表のとお り、株数で は全 国比1.6%で最低 の新潟(1.5%)
よ り僅少なが ら多いが 、 金額 の比較 では新潟 よ りも少 く最低 にあることで よ く
知 られ る。,
第5表
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
古
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
全国店頭売買高(証 劣業協会別)比 較表
一 昭 和29年 中 一
東京証券業協会調査
売 買 株 数
・脚 釧
689・606・714i
180,168,982i
69,、。8,29。1
105,428,813・
72,266,652
135,223,669
51,418,615
　
55,346,1sol
756,423,6231
8,414,173,465
全 国 比i『 売 買 金 額
li
%?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
127,142,623,228
69,264,889,996
19,898,336,224
7,723,832,556
12,029,674,325
9,894,766,867
15,013,677,329
6,629,090,157
6,471,728,475
103,644,241,545
377,712,860,702
全 国 比
33.7
18.3
5.3
2.0
3.2
2.6
4.0
1.8
1.7
27.4
100
もちろん、多額の資金が証劣市場へ導入きれるためには、 もともと本道経済
の大 きな発達をみて、 企業並に道民の所得が増加 し、投資資金量を増加させ る
ことが肝要であろ うが、 同時に証券知識 の普及によること も甚だ大切であるこ
とを知 らねばな らぬ。
四 証劣業の経営困難をみることが少 くない こと。
これは、本道における証劣取引高の少いことと、 営業費の割高であることに
基因す るものである。 各証券業の取扱高が比較的少いのは、すでに述べたよ う
な株式分布の少い ことや、道民の証劣知識の不足、 証券市場への導入資金の不
一158一 商 学 討 究 第6巻 第3号
足及 び直接東京市場へ流出す るもののあること一 などによつてい るのである
が 、 このため、業者の唯一の収入源である委託手数料は減少 し、 ひいて経営難
・を惹起 させ るにいたつている。 ここに本道の証券業が経営上に もつ一大難点が
あ るといわねばならぬ
また、営業費の割高であるのは、 支払手数料、通信費及び証券金融上の金利
の高いことなどによるのである。この うち、 「支払手数料 」は、主に東京市場
の証劣業者へ支払 う手数料であつて、 当地で売買の出合がつかないため、東京
市場へその注文を流す場合に生ず るもので ある。 北海道 財 務 局 の調 査によれ
ば、第6表 のとお り、その割合は、総支出額申の25%を占めてい るが、本道の
証券市場が東京市場への依存をやめないかぎり、 このよ うな手数料の支払は、
いっまで も続 くであろ う。次に 「通信費 」は電話料、 電信料 などであつて、い
ず この証劣市場で も、 取引所や業者の支払 うそれは多額にのぼつているのであ
るが、 とくに本道は地域の甚だ しく広いことや、 上記のよ うな東京市場への依
存度の大 きいことか ら生ずる通信回数の増大によつて、 他都 市 の市 場 に くら
べ 、 負担額は大きいのである。同上の道財務局調査によれば、その割合、総支
出額中、約7%と なつている。 さらに、証劣金融上の 「金利」の高いことも、
営業費を増大させ る一因となつている。証券金融の問題 は、 以前 か ら全 国的
に、 しばしば、 その改善が論議 されて きたが、本道では、過去において、長 ら
くの間、甚だ貧弱 な状態にあつたため、 札幌証券取引所の発足後、 「北海道証
劣金融株式会社」が設立され、 融資額の漸増など、たえず努力して きたけれど
も、同社の融資 コス トが高 くついているため、 その貸付利率 も高 くなつ てい
た。たとえば、 一般金融(通 常の担保貸)は 日歩4銭3厘 か ら5銭、信用取引
融 資は3銭5厘 か ら6銭 まで、平均 日歩5銭強(昭和28年4月から同29年3月までの
平均)と い う実情である。 同上の道財務局の調査によれば、 会員業者が支払 う
利子は、総支出額申、9%と なつている。なお、,北海道証券金融株式会社は、
その後、証券金融の円滑をはか るため、日本証券金融株式会社に合併され、昭和
30年12月1日か ら同社の札幌支店 として新 しく発足 した。
1謹 券取引所並に詮券業の経螢状態
本道の証劣市場 は、上述のとお り、その発達に必要な自然的、 歴史的、経済
第6表
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地 場 証 券 業 者 収 入 支 出 構 成 百 分 率 表
一一昭和28年10月から同29年9月まで 一・
北海道財務局調査
支 出 科 目 1会購 輩矧
販 売 劃52.7多
(支払 手 数 料)12S.36
(支 払 利 息)
(外務 員 給 料)
(広告 宣 伝 費)
(通 信 費)
(取 引 所 費)
(協 会 費)
搬 管理 劃
(給 料)
(そ の 他)
有 価 証 券 売 買損
有 価 証 券 評 価 損
信用取引支払 日歩
営 業 外 費 用
9.03
5.78
0.35
7.21
3.06
2,00
36.47
21.10
15.37
収 入 科 目
%
36.37
9.14
7・S61
5.70
3'oo1
9.2竺1
,1:1:
1
手 数 料 収 入
信用取引受入 日歩
受 取 配 当 金
有価 証券 売 買益
有価 証 券評 価益
営 業 外 収 益
i当 期 損 失
会鴫 斐会暑
?
計
0.86
9.28
0。60
%
100
33.26
24.87
10.66i
2.47
2・371i
%
66.31
10.34
14.31
0.37
2.05
6.62
%1
100 合 計
%
100
%
21。82
6,63
36.96
0.61
1.68
82.30
%
100
酌 諸 条件 に恵まれ ること少 いため、現 在の と ころ、 か な り不振 な状態 にあ る。
したがつ て、証 券取 引所 も証劣業者 も、 経営上、幾 多の不利を こ うむつて、 と
きに損失 を きた してい ること少 くない ので あるが、 その実情 をみ ると、下 の と
お りで あ る。
〔1}証劣取 引所 の経営状態
札幌証劣取 引所 の開所 以来 の売買高は、 第7表 につ いて知 られ るとお りで あ
って、また 昭和29年中 における売買高は同表 に あるよ うに12,760,666株、 こ
の代金1,534,110,063円で、 全国比で示 せばそれ ぞれ0・6%、0・4%と な り、
ほ とん ど問題 にな らぬほど少い。 したがつて、 これか ら得 られ る収入 も少 く、
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もと もと財 政的基礎 の貧弱 な こと 正 会員9社 、特別会員1社 、 出資金合計
950,000円 に加 えて、それは、一層、 経理面 を苦 し くさせ、業務 の運営 を
消極的 な らしめてい る状態 であ る。
この ことは、第8表 が示 す よ うに、 取引所毎期 の決算尻 によつて も、容易 に
知 られ るところで ある。
第7表 全 国 証 劣 取 引 所 売 買 高 比 較 表
札幌証券取引所調査
＼ 年 別取引所＼ 株
昭 和25年(4月 か ら)
数1全 国則 金
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
計
株1
438,455,289
215,187,490
46,926,890
2・・381・5221
　
24,124,8151
%
56.2
27.6
6.0
2.71
3.・i
9・550・17円1・2
'聯956}1・5i
6,306,4500.81
6,570,7170.81
i1779
・942・2991ユ00
額1全 蹴
一「 勾
43,160,640,383
21,486,51g,458
5,531,392,535
2,289,729,013
2,764,312,273
1,242,227,050
1,019,240,447
772,281,294
662,080,503
78,928,422,956
勇
54.7
27.2
7.6
2.9
3.5
1.6
1.3
1。0
0.8
100
別1 昭 和26年
取引
所 株 数1全 国則 金
?
?
?
?
?
?
?
?
?
古
計
?
?
?
?
?
?
?
?
?
株1%
82ユ,258,943156.9
398,156,047
84,166,632
46,377,075
35,590,203
2],747,784
18,023,565
7,343,161
9,979,658
1,422,643,068
27.6
5.8
3.2
2.5
1.5
1.3
0.5
0.7
100
円
92,439,548,268
40,942,665,139
10,188,948,734
6,201,472,537
3,604,635,221
3,349,443,847
1,692,337,706
1,017,303,555
1,087,120,564
160,523,475,572
額}全 国比
%
57.6
25.5
6.4
3.9
2.2
2.ユ
1.1
0.6
0.7
100
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昭 和27年＼ 年 別取引
所 ＼ 株 数1全 国比1金 額i全 蹴
株 円1%
50.9
25.0
8.3
4。7
3.5
4.1
2.7
0.5
0.3
100
%1
57.3
24.8
6.6
3.3
2.7
2.4
2.2
0.3
0.4
100
352,213,843,64
172,883,779,92
57,739,406,574
32,733,999,325
24,488,074,598
28,611,495,134
18,500,772,270
3,327,622,761
1,970,997,831
692.469,992.062
2,002,637,136
867,346,586
229,519,513
115,877,052
94,731,558
83,488,590
75,479,635
13,550,167
13,98g,666
3,496,619,903
 
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
昭 和28年
株 数i全 国比1金 額 全国比
%
47.1
29.4
8.5
3.9
3.7
3.4
3.3
0.4
0.3
100
珠2
・091・539・1121
・,・6・,848,・92{
264,316,346i
j
111,891,541
107,816,=L67
80,902,518
94,105,229
11,644,278
15,964,713
3,839,028,096
54.,%1
7.6
6.9
2.9
2.8
2.1
2.4
0,3
0.4
100
473,125,897,532
295,167,314,639
85,222,392,578
39,427,455,045
37,404,777,675
34,098,406,860
33,199,369,585
3,776,673,557
3,236,883,579
1004.659.171、050
円?
?
?
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
昭 和29年
??
取引
所1株 数1全 国比 金 額1全 国比
東 京
大 阪
名 古 屋
1,238,494,609
613,475,754
132,246,130
株1
56.4
27.9
9.0
%
・83,76・,467,・7SMI4・.9%
U4,2・4,463,585130.5
28,034,173,0527.5
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第7表(続)
京
神
広
福
新
札
計
?
?
?
?
?
?
54,467,193
54,316,352
37,902,721
44,237,002
6,829,997
=L2,760,666
2,194,730,424
2.5
2.5
1.7
2。0
O.3
0.6
100
11,646,410,085
12,011,540,057
11,366,045,851
10,854,320,614
=L,560,753,085
1,534,110,063
374,972,283,571
3.1
3.2
3.0
2.9
0.4
0.4
100
第8表 札 幌 証 劣 取 引所 期 別 決 算 尻 表
札幌証券取引所調査
期 別 不 足 金(一)剰 余 金(+⊃
才・期 警 舞 鋸 嚢1(一)
才2期
才3期
才4期
才5期
才6期
昭 和25年10月か ら
同26年3月 まで
昭 和26年4月 か ら
同26年9月 まで
昭和26年10月か ら
同27年3月 まで
昭 和27年4月 か ら
同27年9月 まで
昭和27年10月か ら
同28年3月 まで
昭和28年4月か ら才7期
同28年9月まで1
才8期
才9期
才10期
才11期
昭 和28年10月か ら
同29年3月 まで
昭 和29年4月 か ら
同29年9月 まで
昭 和29年10月か ら
同30年3月 まで
昭 和30年4月か ら
同30年9月 まで
円
17,295.60
(一)145,602.08
(_)235,903.46
(十)240,166.63
(十)115,648.51
(一)40,779.00
(十)2,109.00
(十)32,342.00
(+)6,953.00
(十)7,420、00
(十)5,649.00
不 足 累 計
円
162,897.68
398,801.14
158,634.51
42,986.00
83,765.00
81,656.00
49,314.00
42,361.00
34,941.00
29,292.00
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"(2}証劣業の経営状態
今 日、本道には、東京都に本店 をもつ大和証券株式会社、 日興証 券 株式 会
一社・山一証券株式会社、 野村証劣株式会社及び日本勧業証券株式会社の各支店
が札幌市その他道内都市にあるほか、 札幌市に本店 をお く北洋証券株式会社(
会員)、 北門証券株式会社(会 員)、 札証共栄株式会社(特 別会員)の3社 、
小樽市に本店をお く上光証劣株式会社(会 員)、 叶証劣株式会社(会 員)、 北
都証券株式会社(非 会員)の3社 、 旭 川市 に本 店をお くカー 証 券株 式 会社
(非会員)、 山田屋証劣株式会社(非 会員)、 東宝証劣株式会社の3社 、 函館
市に本店 をお く函館証券株式会社(非 会員)、 釧路市の釧路証劣株式会社(非
会員)、 帯広市の帯広証券株式会社一 一の合計17業者が存在 している。
ところで、これ ら業者の うち、道内都市に本店 を もついわゆ る 「地元業者」
の 経営状態は、概 して困難をつげているものが少 くない。 その理由は、収入の
ほとん どが委託手数料に依存していて、 しか も、これが市況の繁閑によつて増
減す ること甚だ しく、その うえ、 既述のとお り、諸経費が割高 となつているた
めである。 東京などの中央の大業者のよ うな社債の引受や取扱による手数料は
得 られず、また投資信託 の運用手数料などの収入 もなく、 まつた く顧客か らの
売買委託による手数料だけで経営を維持している状態である。 したがつて、市
況の閑散な場合、 営業上の収入がいちじるしく減少す るのはい うまで もなく、
とくに顧客の注文が札幌市場で出合わず、 ために東京市場へ出すよ うな場合に
は、手取の手数料収入はいたつて少 く、 ときに赤字 となることす らみ られる実
情である。その例証は第9表 によつてみれば、 い くらもあげることがで きる。
たとえば、 札幌市場で1株120円の非特定銘柄1,000株未満の売買委託が あつ
た場合、 業者の手にいる純収入は1株1円50銭位(但 し、外務員歩合を差引け
ば1株70銭位)で やや有利 とみ られるが、 もし札幌市場で出合わないため東京
市場へ出す とすれば、委託費その他 として 「売 」の場合約1円50銭、「買」の場
合約1円30銭を札幌の業者が負担す ることとなつて、 手取の収入手数料は50銭
以下にさが り、利す るところ甚だ少いのである。 そして、利益 が あ るど ころ
か、赤宇をみる場合が往々あるのは、 同表の収支差引欄について知 られるとお
りで ある。 以上のよ うな事情 のため、昭和29年9月の決算期 においては、 どの
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売 買 手 数 料 と 所 要
一1株 当 りの
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(註)1・ 本表は札幌証券取引所の会員業者について、昭和30年1月31日現在で調査
した ものである。
2.1株 の価格は120円として計算 した。
3.支 出欄の括孤内の数字は特定銘柄の経費金額を示す。
4.収 支差引欄の△印は赤字を示す。
5.外 務員手数料は外務員を通じた場合の ものである。
業者 も欠損 を生 じ(金 額 約900万円)、 ま,た昭和30年9月 の決算 において地元
、北海 道 に於 け る証 券市場振 興 の問題点(岡 本)一 一165-一一
経 費 と の 比 較
収 入 と 支 出 一
表
札幌証券取引所調査
1
引 1信 用 取 引(新 規、 1信 用 取 引(決 済)
陣 京委韻 賑 場韻 鯨 委託韓 京委韻i鶴腸 韻 鯨 委読 鯨 委韻
円 銭 円 銭1円 鏡 円 鰻 1円 薮1円 鏡 円 銭{3 .50 3,503.50 3.50 5
i1・751・75
1.75
3.15 3.15 3・15i3ユ5 1.57.5 1.57.5 1.57.5
2.80 2.80 2.8012.80 1.40 1.40 1.40
2.45 i2.45 2.45 12 .45 1.23.5
r
I
l.22511.22,5
黎
「 i曹
鏡1鍍
1L51 、24.5
一 ・
蟻
ll.5
一
鏡
ll.5
鱗1 24.5
1
111鷺1
一
111鷺
一 一 一
・ 銭1 円 鏡 円 銭 1 円 蟻 円 鑓
(L23.41.08.6)i…
[1
1.46.4
(1.31.6)
1.23.4
(1.08.6)
1 1.46.4
(1.3L6)
9
1.23.4
(1.08。6)
i2}5 2 2i5
1
2
1.34.9
(1.20,1)
I
i26.5・r1・62・9・1(1 .48.1)
1.36.9
(1.22.1)26.5i(1:1§:1)
1.36.g
(L22。1)
1.67.8
ll
・67・811・67・8 1.67.8
I
L67.8 ・・67・81・ ・67・8
3.02.7
(2.87.91.94.3
3.30.7
(3.15.9)
3.04.7
(2.89.9)1。94.3
3.3・.713.・4.7
(3・15・9)1(2・89・9)
一薗 一 一 一 π冒 一 一P}一 一一 一 一一 一 『r
47.3[i・ ・55.7 19.3!45.3
F
ト
ム ・9.31△1.55.71△1.29.7
12.3h.20.7
1ト ,△15・7110・3
・ △36
・8i△ ・・73・2 △1.47.2
△22.7
△57.7
A42.9
1:1:;陰駅:;は:毒:;
15・.7△7・.gi△44.9
ト
ム54・3i△1・90・7
△7L81△2・08.2
△7L8ト ・・93・4
△1.64.7
△1.82.2
△1.67.4
57・gl87・5
49・1178・7
i57.9
49.1
57.9
49.1
143.7}14.1
i39.419.8
14.1
9.8
40・
,
70 40 40 3515.4↓ 5.4
31.6} 61.2 31.6 31.6 30・6!1 1
135.3;61.2 35.司35・3 30,614.7[ 4.7
12社の うち、9社は欠損 をみ(金 額5,123,000円)、3社は黒字を示し(金 額658,
000円)、やや好転 したとはいえ、その経営は困難をつげている状態である。 し
たがつて、経営業績を向上 させ るため、 売買取引をさかんにして業者の取得す
る委託手数料 を増加す ることも必要であろ うが、 同時に東京市場依存によつて
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生ず る業者 の負 担を軽減す ること も緊要であ るといわねばな らぬ。 これの対策
については後に述べ ることとす る。
皿 証券市場の振興対策
本道における証券取引がさかん とな り、 易)売 買高が増加 して証劣業の業績
向上 をみ るためには、 なによ りも市場 の基礎 とな る道 内産業の発達 と、それに
ともな う経済的地位 の向上が重要で あ るが、 また 、そのよ うな地盤 の上 にたつ
て、直接、市場の振興 をはか る対 策 も講ぜ られね ばな らぬ。 このため、すでに
検討 した ところの市場 不振 の原因 にかんがみ、 それを除去 して、改めて新 しい
方 策を加 えてい くことが望 まれ るが、いま、 その よ うな振興対 策 として重要 と
思われ る ものを、以下 に論述 してみよ う。
1讃 券 知識 の普及 をはか る こと。
すで に述べ たよ うに、 本道では証劣投資 に関す る十分 な知識 や正 しい理 解 を
もつて い る ものはいたつて少い。 ここに、全道 にわた り証 券知識 を普及 して、
やや と もすれば不生産的 な方 面へ流 れやすい遊休資金 を、 証券投 資 に向わせ る
対 策が必要 となって くる。 この点、 大衆 に対 し、同 じ く資金 を蓄積す るとい う
方法で あ りなが ら、 、預貯金 」の場合 には、 な ん ら特 別 の 知識 を与 えな くと
も、 貯蓄意欲 を増進 す るだ けで効果が大 きい のに対 し、 「証券投 資 」の場合 に
は、 まず 予備知識 を与 えて啓蒙 し、 同時に、 従来 の偏見 を捨 て させ るこ とが必
要で あ るか ら、普及 といつて も、 簡単、容易にで きる ものでない。
と ころで、 この よ うな普及工作 は、 今後 におけ る産業資金 の調達 な どにかん
がみ、 と くに本道で は重要 と考 え られ るもので あ るが、 これ を取 引所や証券業
者 の手 でお こな うことは、 もちろん必要で あ るとはいいなが ら、なお財 源 など ・
の関係で困難 が少 くない とす れば、道庁、商工会議所 、上場会社、 報道機関 な
どの協 力 を得て推進 して い くことは、 その公共性か らみて、当然 、 とるべ き方
策で あろ う。 その方法 としては、新 聞、 ラジオ、雑誌その他弘報紙 を もつ て知
識 の普及徹底 をはか る もよ く、また催物 、 と くに 展 覧 会 の開催、 その他講演
会、相談会、研究会、見学、映画一 などの実施による啓蒙宣伝 も、 有効 なも
のとして とられねばな らぬ。今後、上述のよ うな方法によつて、証劣普及運動を
d
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展開す るにあた り、具体的 に実施すべ き事項 をあげ ると、 次 の とお りで ある。
1.ラ ジオの利用
(1}時事解説 の時間 などで、株式市況の平易 な解説 をお こな うこと。
(2〕スポツ ト・アナウ ンス として、 標語 な どを挿入す ること。
(3)証券知識講座 を設 け ること。
(41証券座談会 を開いて放送す ること。
(5)道内主要会社 と証 券業者 な どとの間におけ る イ ンタ ビユ ー放送 をお こな
うこと。
㈲ 証券市場 の見通 しや証劣売買 に対 す る要望 な どに関 し、 街頭録音 をお こ
な うこと。
働 ラジオ ・ドラマの懸賞募集 をお こな うこと。
2.新 聞の利用
ほ)家 庭欄 な どに証券投 資の入門的記事 を掲載 す ること。
(2}産業欄な どに株式 問題座談会 のよ うな ものの記事 を掲載す ること。
図 必要に応 じ、時 々の問題 を解説 した ものを掲載 す ること。
3.雑 誌、弘報紙 の利用
道庁、市役所 、商工会議所そ の他公共団体 、 経済団体の発行す る刊行物 に、
証券普及 に関す る記事 を掲載す ること。
4.出 版物の刊行
(1)証券問題解説 のパ ンフレツ トを刊行 、配付す ること。
(2〕地 場会社紹介のパ ンフレツ トを刊行、配付す ること。
麟 ポス ターを作成 、配 布す るこ と。
5・ 映画の利用
(1)P。R映 画 を常設館で上映す ること。
(2}スライ ドを幕合 に映写 す ること。
図 ニユ・一ス映画の末尾 にス ローガ ンなどを附け ること。
6.催 物 の開催
(1〕証劣普及展 覧会 を開催す ること。
(2}百貨店 な どのシ ヨ・一・ウイ ン ドに証券普及 の展示 をお こな うことひ
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7.講 演会、投資相談会の開催'
(1〕証劣知識の講演会を開催すること。
(2)上の講演会に併せて投資相談に応ずる会合を開 くこと。
図 簡易投資相談所 を百貨店などに設けること。
8・ その他の方法
(1)職場毎に投資 クラブのよ うなものを結成す る運動を展開す ること。
② 高等学校の生徒に証劣取引所を見学させ ること。
(3)通信投資相談所 を設置す ること。
(4)証劣問題研究会をつ くること。
∬ 謹券取引所の強化をはかること。
証劣取引所 の財政的基礎 を堅実にし、 その収入を増加 して、組織の強化をは
かつてい くことは、 それの有す る職能や地位の重要性にかんがみて必要なこと
い.うまで もないが、その対策として種々の ものがあげ られ る。
1.財 政的基礎の確立
取引所 の強化をはか るため、まず、道内における売買取引を、全部取引所に
集中 して職能を十分に発揮 させ ることは、 当然、 とられねばな らぬ対策である
し、同時に会員業者を増加 していくことも忘れてはな らぬ。 そして、 これ らの
ため、売買出合難の解消をはか り、 また 市場 取 引 の円滑や採算の有利化につ
き、適策を講ぜねばならぬ。 しかし、 これ らの実施に長期間を要し、直 ちに効
果を期 し難いとい うのであれば、この際、応急の対策として、 本道の総合開発
上に占め る 「証劣取引所」の地位 の重要性 と使命の公共性にかんがみ、 若干、
「道費」の補助をもつて取引所財政の堅実化をはか ることが望まれる。 その補
助 の金額や期間などは、実情に照して きめ られ るであろ う。
このことに関し、次の2件 を速急に実現す ることが要望 きれ る。
{コ道費の援助による通信施設の改善
札幌証劣取引所では、本道の特殊な地理的事情のため、平素、支払 う通信費
は多額にのぼつているが、 これは、 すでに他都市の取引所で使 用 されて い る
「テレタイプ」の設置などによつて、相当、 節減 され るものであ る。そ こで、
上述のよ うな取引所の貧弱な財政事情にかんがみ、 それの設 置 が実現 す るよ
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う、道費の援助をお こな うことが至当と考えられる。 なお、 これは、取引所の
通信費を節減 させ るだけでなく、証劣業者 も利用で きて、 その経営合理化に寄
与す ることも大 きいので ある。
(2〕取引所の土地及び建物の無償交付 ・
2現在
、取引所の建物は、総坪数240坪の うち、198坪を北海道が所有し(4
坪は取引所 の所有)、またそれの所在す る土地158.4坪の うち、130.4坪を札
幌市が所有(28坪は取引所 の所有)し ているが、 これ らは、取引所創設当時の
特殊事情や、その本来の性格が公共的施設である点にかんがみ、 ともに無償で
取引所へ交付され ることが望ましい。 とくに、 これを取引所財政の強化をはか
る点か らみるときは、取引所の取引は、 もともと、信用を基礎としてお こなわ
れ るものであるゆえ、現在のよ うに、土地、建物の大部分 を所有せず、 基本金
は会員出資金 の95万円にす ぎず、 日常、業務 に必 要 な資 金や設備、什器な ど
が、大部分、会員業者の預 り金の使用でまかなわれている状態は、 設立後すで
に5年 を経過した今 日、それの信用度 を高める上に、 不十分なことい うまで も
ない。 そして、市場が永続的に存在す るものであつて、取 引所 の建 物 は、今
後、 しばしば、改築、増築、修繕などを要す ることを思 うと、 これにそな えて
も、土地、建物の全部を所有 していることが望 ましい。 さらに、取引所の決済
を円滑にす るため、ときに多額の資金 を取引所で用意す ることを要す るが、 こ
れ も取引所が土地、 建物のよ うな資産 を所有しておれば、甚 だ 容 易 とな るの
で、一層、それの実現が要望 され るのである。
2.地 場証券(地 場株)の 育成
今 日、 本道のいわゆる地元会社として資本金3,000万円以上をもつ株式会社
は、第10表のとお り、70社をかぞえるが(昭 和29年9月30日現在)、 この うち
「地場株」として取引所に上場 されているのは、 北海道電力株式会社、北海道
拓殖銀行、雪印乳業株式会社、合同酒精株式会社、 日本甜菜製糖株式会社、北
洋相互銀行、旭川紡績株式会社、三馬 ゴム株式会社、 北 海道 申央 バ ス株式会
社 、釧路埠頭株式会社、北海酸素株式会社、北海道製綱株式会社一 の12社の
株式 と、 ほかにそれ以下の資本金の ものとして札幌大映株式会社 と北海冷温倉
庫株式会社の2社 の株式 とがあるにす ぎない。
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北 海 道 主 要 株 式 会 社 一 覧 表
一 資本金3,000万円以上 一
札幌証券取引所調査
上場
?
?
○
○
○
○
○
O
○
傘 社 名
北 海 道 電 力
北 海 道 拓 殖 銀 行
雪 印 乳 業
合 同 酒 精
日 本 甜 菜 製 糖
北 海 道 漁業 公社
北 洋 相 亙 銀 行
豊 羽 鉱 山
旭 川 紡 績
北 海 道 銀 行
羽 幌 炭 砿 鉄 道
北 海 道 曹 達
北 海 道 バ タ ー
北 海 道 相 亙銀 行
北 海 道 酒 類 販 売
北 海 道 放 送
北 酒 連
三 馬 ゴ ム
所 在 地
札 幌
〃
〃
旭 川
?
?
?
?
〃
〃
旭 川
札 幌
〃
〃
〃
〃
〃
〃
〃
小 樽
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
業 種 目
電 力供 給
銀 行
乳 製 品
醸 造
製
海
?
?
銀 行
?
?
?
?
?
?
?
行
?
?
乳 製 品
銀 行 、
酒 類 販 売
放 送
酒 類 販 売
ゴ ム 製 品
バ ス
漁 網
醸 造
漁 業
製 材
石 炭
百 貨 店
水 産 加 工
資本金(千円)
1,980,000
1,438,000
410,000
320,000
450,000
300,000
200,000
200,000
150,000
150,000
150,000
130,000
120,000
120,000
115,000
100,000
100,000
100,000
90,000
90,000
設立年月
90,000
80,000
70,000
70,000
65,000
60,000
昭26.5
明32.12
監昭25 .6
大13,10
大8.6'
昭28.4
大6.8
昭25.6
昭15.6
昭26.3
明15.7
昭24.5
大14.5
昭25.11
昭24.7
昭26.11
昭27.4
大8.10
昭19.1
大2.12
大13ユ0
昭28.1
昭23.6
昭23.2
明5.
昭14.2
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○
○
○
釧 路 埠
北 海 道 興 産
1定 山 漢 鉄 道
北 紡 株 式 会 社
札 幌 酪 農 牛 乳
ア サ ヒ ビ ル
古 谷 製
北海道建設信用保証
高 橋 水'
芦 別 高 根 炭 砿
札 幌 製 紙
北 海 製
大 国
北 海 道 交 通
北 海 酸 素
新 宮 商 行
北 見 バ ス
北 海 道 製 綱
釧 路 臨 港 鉄 道
板 谷 商 船
札 幌 トヨタ自動車
栗 林 商 会
巴 冷 蔵
1札 幌 酒 精 工 業
棒 二 森
旭 川 電 気 軌 道
北 海 道 水 産 製 造
北 海 道 証 券 金 融
コ ド モ 綿
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
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?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
i
〃 金 融
函 館 製 綿
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
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ニツカウイ ス キ ー
北 日 本 ゴ ム
北 海 道 新 聞
岩 田 醸 造
旭 川 瓦 斯
北 日 本 毛 織
北 の 誉 酒 造
北 海 道 拓 殖 鉄 道
計70社
造 材
製 菓　
1造 材
自動車修理
土 建
水 産 物
余 市 洋 酒
札 幌 ゴ ム 製 品
〃1新 聞
江 別 〆味 噌 醤 油
旭 川 ガ ス
札 幌 毛 織
小 樽 醸 副
新 得 交 通
30,000
30,000
30,000
30,000
30,000
30,000
30,000
30,000
30,000
30,000
30,000
30,000
30,000
30,000
8,957,300
昭28.10
大4.12
昭19.3
昭9.10
昭8.9
明24.4
昭9
昭28.1
昭17.11
昭27.1
昭8.12
昭24.3
昭19.10
大14.4
(註)1.上 掲会社のほか、資本金3,000万円未満の上場会社として札幌大映(2,500万
円)、 北海冷温倉庫(2,000万円)の2社 がある。
2.上 場欄に○印のあるものは札幌証券取引所で上場されているものを示す。
3.本 表は昭和29年9月末日現在のものである。
道 内には、 上記の とお り、資本金3,000万円以上 の地元 会社が70社もあ るこ
とを思 うと、上場会社が それ位 の数で は、 あま りに も少 い といわねばな らぬ。
もちろん 、取 引所側 に あつ て も、 その使命 の1つ に 「地場株 の育成」 とい うこ
とが あ るため、 たえず努力 をつずけて はい るが 、すで に述べ たよ うな本道証券
市場 の もつ種 々の弱点 と、 さ らに、 次の よ うな諸理由によつて、十分 な成果は
あがってい ないので あ る。
その1は 、一般 の投 資家の要望す るよ うな銘柄 に乏 しい ことで ある。
通 常、投資家は割 安株、将来性 のあ る銘柄 を物色 し、 また会社 の内容 も周知
きれて配 当に安心感 の もてる もの を望み、 しか も多 くの銘柄 の申か ら比 較選択
して、 さ らに種 々総 合 した結果に対 して、 投資意欲 を もつ に い た る もの で あ
る。 ところで、上述 の よ うに、本道で は上場地場株 は僅か14にす ぎず、 適格銘
北海道に於ける証券市場振興の問題点(岡 本)-173-一
柄 の少いことは、道内の投資家に対 して投資上の魅力 を もた しめず、 したが
つて、意欲 を与 えることも弱いのである。 いま、最近の札幌市場で売買高の上
位にあるもの10銘柄 をえ らんで月別に示すと、 第11表のとお りであるが、 これ
を総合 して順位 をつけると、 第1位 北海道拓殖銀行、第2位 北洋相互銀行、第
3位合同酒精株式会社、 第4位 日平産業株式会社、 第5位 東京海上火災保険株
式会社、第6位 日本甜菜製糖株式会社、 第7位 三井木材株式会社、第8位 平和
不動産株式会社、第9位 新三菱重工業株式会社、 第10位日魯漁業株式会社 ・北
海道電力株式会社一 となつてい る。
その2は 、道内会社の当事者の うち、 証劣市場に対 し十分 な理解を もつ もの
が少いことである。
本道の会社の中には、自己の株価に対 してあま り留意せず、 非公開主義のも
と、縁故者だけで株式を所有 し、 その上場をよろこばない ものがかなりみ られ
る。 この点、近時、本州方面の会社で証券取引所 を適宜に利用 し、 業績の向上
第11表 市 場 売 買 高 上 位10銘 柄 順 位 表
札幌証券取引所調査
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2誘 上i◎臓 行頃
3}◎秋 木 釈 ◎甜菜製糖
Ill
41◎ 拓 銀 日 産 化1藤 田1◎ 申 央 バ ス
5ト 日騨 ◎合同醜 ◎磯 行1◎北彊道力
　 　
釧 ◎舗 酒綱 菱 重工
日平 産 ゆ 北海難i◎ 踊 銀行
t・Il
訳1 6 7
??
??
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
1
海 上 新
郵 船
海 上
◎縣1
海 上
◎北洋相互lI
日 平 産
◎日本製鋼
◎東邦電化
◎東邦電化
飯 野
菱 重 工
菱 造 船
川 鉄
◎日本製鋼
日 石
菱 造 船
8 9
菱 重 工
◎富士製鉄
日 平 産
平 和 不
平 和 不 ◎北霞道力
?
?
?
?
?
?
?
菱 海 運
日 東 船
日 平 産
日 平 産
石 川 島
才一物 産
◎北洋相互
幡 繍
1
10
1
◎囎㍉
水 幽 ◎北甕道力
◎日本製矧 三 酬
才一物圏 海 上1
◎東洋高圧 画 細
　
◎三馬ゴム1◎ 東洋高圧
◎北洋画 ◎国藷
三 井 剣 三 井 化
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
郵 船
日 造 船
飯 野
平 和 不
/◎躰 蜘◎日本製鋼
通 運
騨 ◎噸㌦
ゆ 耕 木材
菱 重 工
日 重 工
日 東 化i◎ 北海製罐
水 産[◎ 国 プ1
海 、
◎富士製鉄1◎合同酒精
商 船i◎ 北日本紙
レ
鐘 紡
日 重 工
◎北洋相互
◎北響 力
セ メ ン ト
(註)◎ 印は地場株 と準地場株を示す。
をはかつてい るもののあるのと、 非常に異る ところである。しか し、 このよ う
に、上場を拒んで非公開主義 をとることは、 やがて経営を弱体化 して会社 自体
の損失であるだ けでな く、 ひいて本道産業や経済の発展を阻む ことともなつて
くる。そ こで、地場株の育成 をはか るため、事業会社、 証劣業者、投資者など
が相協力 してそれに当 ることが要請 されるが、 これ らが優良地場株の公開や、
上場促進 に適策をもつてのぞむな らば、 必ずやあが る効果は大 きい ものと思わ
北海道に於ける証券市場振興の問題点(岡 本)一 一175・一
れ るのである。また、新設会社の株式や増資会社の株式などの引受、買受が業
者の手で扱い難いとすれば、一時、 そ のた め の公 共的 な機関一 たとえば道
庁、市役所な どの出資で組織す るもの一 を設けてお こなわせ、適当の時期に
公開していくの も有効 な一策 とい うことができよ う。
なお、地場株の伸びない原因の1つ に、 市場の狭い とい うことがあげ られて
い る。すなわち、 「売」があつて も1'買」が なく、また 「買」があつて も 「売」
が ないか、 もしくは手許に現株がなくて売 り応 じ得ないとい うよ うな現状であ
る。 そこで、このよ うな事態を改めて、消化の促進と売買取引の円滑化をはか
るため、いわぱ 「証劣保有会社 」とい うよ うな ものを設けることが一対策 とし
て考 えられ る。 しかし、 これ も多額の資金 を要することは明 らかであ り、仮 り
に資本金を1億 円位の ものにす るとい うのであれば、 現在の業者の資力では、
到底、応 じ得ないか ら、 それを道庁、市役所、金融機関、事業会社などの出資
に侯たねばならぬであろ う。
以上のほか、取引所の強化をはかるため、現在、 業界の一部において、本道
の実情に適 した売買仕法の採用(た とえば受渡期間を延長す ること)や 証券上
場基準の緩和などが唱 えられてい る。 これ らは、 まつた く本道の特殊な地理的
事情や証券業界の実情に もとつ く主張であつて、 そのよ うな改善により、本道
1の証券市場が好影響 をうけることあるとして も、 なお、全国的な問題になるも
ので もあるか ら㍉ 改めて今後 の課題 として、研究を要するものと思われ るので
あ る。
皿 謹券業の経螢を合理化すること。
本道の証券業がいずれ も経営不振におちいつてい ることは、 すでに述べたと
お りであるが、 そのよ うな窮状 を打開 して経営の安定をはか り、将来への発展
を期す ることは、 取引所 の強化とあわせて甚だ大切 といわねばならぬ。そのた
め、事業経営の全般にわたる合理化 が 要請 され るのであるが、 その方法 とし
て、まず収入の増加 をはかると同時に、 また経費の節減をはか る方策を講じ、
さ らに金融面を改善 していくことを要す る。
ユ、 支店、出張所の増設
まず、収入の増加をはか るため、道内の各地に支店、 出張所 を設けることが
一一176-一 商 学 討 究 第6巻 第3号
望まれ る。 もちろん、 本道 は地域 が 広 くて人口密度が稀薄であるため、 たと
え、それ らを設けるとも、 採算のとれないところが多いか ら、それが十分に引
合ってい くよ う適策がとられねばならぬ。 そのため、現行制度を緩和 して 「簡
易営業所」 「外務員駐在所」などの設置を認めることが必要であろ う。 これに
よつて、従来、投資に不便を感 じていた地方の人々が利用で き、 その受ける便
益 は多いし、 また証券知識 の普及や投資資金の増加などに も役立つこと大 きい
のである。
2.支 払手数料の軽減
次 に、経費の節減をはかるためζ とくに支払手数料の軽減対策が講ぜ られね
ばならぬ。現在、本道の証劣業者がその売買を東京市場につな ぐため、 東京 の
証券業者に支払 う手数料は多額にのぼ り、 それが経費増大の1因 となつてい る
こと、 すでに述べたとお りであるが、しか し、東京市場への依存を避けること
が望まれなが ら、なお現実には依存 を余儀 な くされ るとい うのであれば、 当
分、それを前提 として、 支払手数料の減少 をはか る方策が必要となつて くる。
その一策 として、 取引所、会員 業 者 な どの共同で1つ の 「証劣会社」をつ く
り、 これを東京証券取引所の会員 とし、 この会社を通じて東京市場へ売買をつ
な ぐ方法は、実現の願われる改善案とい うことがで きる。 もちろん、 このよ う
な共同会社の設立や会員資格の取得 には、 多額 の資金を要するので、それの実
現にあたつても、 道庁やその他関係機関の経済的援助が要望きれるのである。
3.通 信料金 の低減 と金利の引下
きらに、経費の節減をはか るため、 通信 料金 の低 減 や金利の引下が望まれ
る。 この うち、通信料金の低減は、 主に料金率を引下げることによつて実現す
るものであるが、しか し、それは全国共通の事柄であるか ら、 実現はなかなか
困難なことと思われる。ただ、証券業は、新聞社 などと同様、 電話、電信の利
用が甚だ多いので、それに特別の料金率が適用 されるとすれば、 受け る利益は
決 して少 くない と思われ るのである。
また、金利の引下は、運転資金 の拡充と共に、 経営の合理化に役立 ち、市場
の発展に寄与すること大 きいので、適策の樹立が望まれるが、それは 「証劣金
融」の問題に属す るので、次項 において述べ るこどとす る。
北海道に於ける証券市場振興の問題点(岡 本)一 一177一
以上 のほか 、証 劣業 の経営 を安定 させ るため{と くに道 内業者 の資本金 を増
額す ることにつ とめねば な らぬ。 現在 、法律 の規定す るところによれば、そ の
最低額 、 会員業者は300万円、非会員業者は200万円 となつて いて、事実、道
内業者の資本金 は ほとん どこれに近 く、500万 円以下の ものが 多い。 しか し・
この よ うな少額 の資本金では、 借入金利の負担を増加 させ るとい う1例 か らも
知 られ るとお り、幾 多、経営基盤 の強化 を妨 げてい るのであ る。 よつ て、証券
取引法の規定 による政令(証 券取引法才31条才2号 の規定による政令、昭和29年7月
1日公布政令才191号)に定 めるとお り昭和32年6月 末 日まで に会員業者は1,000
万 円、 非会員業者は500万円に増加す ることが必要 であつて、 で きれば上 の期
日を待つ ことな く、また法定の最低額 を越 えて、 自己資本 の充実 につ とめ るこ
とが望 まれるので ある。
IV讃 券金融 を改善す る こと。
1.す で に述べ た よ うに、 「証劣金融」の問題 は、 全国共通 の ものであ るが、
と くに本道では、以前か ら、 改善すべ き事柄が 多かつ た。
い うまで もな く、 証劣金融 は証券市場 の円滑な運営をはか る潤滑油の役 目を
なす ものであ るが、 本道で もその よ うな役 目を遂 行 させ るため、 「北海道証券
金融株式会社 」 が札幌証券取 引所の設立 と同時に生 誕 し(昭和25年4月1日)、
爾来、証劣取引上の資金融通に寄与 して きた。 そ して、設立以来、 自己資本 の
充 実につ とめ、設立 当初、300万円であつた資本金 を、昭和26年1月 には1,000
万 円に、 同年4月 には1,500万円に、同年6月 には1,600万円に、同27年9月
には3,200万円に一 一 と増額 して きたほ どであ る。 また、銀行資金の借入限度
の拡大に も努めて き、すな わち、 昭和25年4月 に200万円で あつた もの を、 同
26年4月には2,500万円に、 同年10月には7,300万円に、 同28年4月 には15,
000万円に、同29年4月 に17,800万円に 一 と増大 して きたの であ る。そ し
て、 これ らに と もない、同社の貸出 も年 々増加 し、 その最高額が一般 貸付金で
1億 円を こえた ことが あ り(昭和29年9月27日119,338,933円)、また信用取引貸付
金で約8・500万円に近づいた こと(昭 和28年10月14日、84,943,700円)もあ る。
しか しなが ら、まだ全需要高 を満た し得 るほどの融通資金量 はな く、 且、種
々の事情 に もとつ く資金 コス トの高 い ことは、 証劣業 者や投 資者 の負担 を重 く
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・してきている。 たとえば、同社が北海道の特殊事情にかんがみ、特別の金融業
務 として営んで きた ものに、(の 特別短期金融、(b)信用取引の早受、早渡制
並 に特約取引の早渡業務、(e)信用取引更新差金貸付金並に預 り金制度(日本
証券金融株式会社に合併後は廃止)、(d)輸送 証券 に対 す る金 融、(e)諸 手数
料 の減額または免除、(f)証拠金徴収率の低減一一 などがあ り、 これ らは、当
然 、貸付金の コス トを高めるにいたるものである。 ともあれ、以上のよ うな諸
事情 のため、 将来にわたる本道証券市場の発展にそなえ、同社資金の増大をは
か る対策が要望 され、 まず資本金を5,000万円位に、 もしで きれば7,000万円
位 に増額することが望まれたのであるが、 その後、既述のとお り、同社は日本
証券金融株式会社に合併 され、 資本金増額の問題 は、一応、解消 し、貸出金利
も合併会社並となつたのである。
2・ しかし、証劣金融を、一層、 円滑にす ることは望ましい ことであるか ら、
その一策として、北海道や道内各市の余裕金を銀行へ預託 し、 この預託金を見
返 りとして、特定の目的の範囲内で同社(札 幌支店)へ 融資す るのは、 実現の
要望されるものといい得よ う。
3・ きらに・律来・北海道証拳金融株式会社の頃・ 同社に対 し・札幌市内の各
銀 行 によつてい わゆ る 「協調融資」の方法が と られ、 そ の限度 を、既述 の とお
り、17,800万円 として、北海道拓殖銀行が全額 の2分 の1、 他 の17行で2分 の
ユを触資 して きた。 しかし、今 日の融資状況や今後の資金需要、すなわち総合
開発の進犀にともな う株式会社の新設とその増資・ 証券流通高の増加・取引所
を中心 とする市場の拡大、 これにともな う資金需要の増加一 に応ず るために
は、 その限度を引上げることが望まれ、従来、業界の一部では25,000万円位
までともいわれて きたのである。 なお、 これと同時に、銀行か らの借入金の利
率 を引下げることも・甚だ重要な対策といわねばな らぬ。
4.以 上のほか、証券金融 の改善をはかるため、証券の所持者がいずれの金融
機関か らで も容易、且、低利でそれを担保に金融の うけられ るよ うにと りはか
ちうζ とが望まれ る。現在・証券担保金融の道は・かな り制限されているが・
これが もつ と容易になれば、証券の普及に役立つ ことも大 きいであろ う。
北海道に於ける証券市場振興の問題点(岡 本) 一一179-一
IV結 語
以上は、北海道の総合開発に関連して、今 日、とくに重要 と思われる産業資
金の調達や地場株の育成などをと りあげ、 これらの諸点か ら証劣市場の振興対
策 を論述した ものであるが、今後、事態の進展にともない、さらに広範にわた
る種々の諸方策を必要 とす るにいたること、 い うまで もないであろ う。ま弛》
既述 したところを我が先進都市の証劣市場に比較するとき、 すでにそこで当然
の方策として実施ずみのものを、今更 らしくとりあげていることもみ られ、 い
わば初歩的段階の方策にす ぎない ものも少 くないのである。 しか し、それはも
従来、本道の産業や経済の発達が概 してお くれてきたことや、 また証券取引所
が設立されてか ら日が浅 く、 市場の組織化 もお くれてい ることか らきたる当然
の結果であつて、むしろ、それなればこそ、この際、 今後の総合開発の進展や
産業の発達に対処すべ き強固な証劣市場としての体制をそなえてお くため、 そ
の財政的、経済的、組織的強化 をはか り、 もつて先進都市の取引所や市場の水
準に到達する基礎工作として、既 述 の諸 方 策 が望まれるのである。 もし、今
後、総合開発の進展にともない、詳細な産業計画がたてられ、 一応、本道産業
の在 り方が判然 として くるな らば、 当然、それに要する資金調達の方法や産業
助成の方策 も講じ られ、証劣市場の地位や役割に、 一層、具体的なものが現 わ
れて くるゆえ、既述のよ うな諸方策で十分でない こと、い うまで もないであろ
う。ただ、今 日の段階では、将来の産業構造 も判明せず、したがつて、それに
どれ位の資金を要 し、またその うち、 民問資金はどれ程で あるかが知 り得ない
ため、一応、以上の論述を もつて止 るのほかはないのである。
最後に、本道における証劣市場行政の在 り方について、 一言、要望事項を附
言 してお こう。 それは、本道経済の発展上の特殊性にかんがみ、証券市場の発
達のため、今後、行政的な指導、助 成 のな され る ことを強調 したいのであつ
て、そのため、 で きればそれを所管し運営 してい く行政機関の設置を望む もの
である。
すでに述べたとお り、本道の証劣市場は、 本道経済の もつ自然的、経済的、
社会的な特殊性によつて、証劣取引所の弱体化、証劣業経営の不安定および証
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劣普及の不十分などがあるため、 これを振興するには、尋常一様の手段でで き
るものでない。振興対策をたてて実施す ることは、 もちろん、大切であるが、
同時に、それを行政的に所管 して、適切な指導、 助成をお こな う機関 も必要 と
いわねばな らぬ。 ここに、東京、大阪などの一流取引所のよ うに、ただ大蔵省所
管の監督行政をお こなつてい きえすればよいとい うのと趣 きを異にす る点がみ
られ る。 もともと・証劣取引所や証劣市場は資本主義の所産であつて、その運営
といい、経営の方策といい、 いずれ も当事者 自身の手で処理、善処す ることを
本旨とし、 それを国家や公共団体の援助によつておこなつてい くのは避 くべ き
ことときれている。宜なり、東京や大阪の証劣取引所は、歴史が古 く、市場 も
広 く、経営内容 も堅実で、一応、完成 の域に達 している観があるため、特殊な
事件や問題の生起 した場合を除いては、 とくに国家の手で保護 を加 えた り、ま
た指導、助成をす るよ うな必要 もな く、 ただ法律で規定 したところに違反 しな
いよ うにとい う監督 さえおこなわれておればよいのである。 しかし、本道の場
合は、経済的に後進地であ り、 ために証券市場の急速にして正常な発達は望み
がたいにかかわ らず、 それの要望されてい る今 日の実状か らみて、ただ違反を
取締 るとい うよ うな法律的措置だけでは十分で なく、 もつ と経済、経営面に重
点をおいて、指導、助成をおこな う行政が必要 とな り、 同時にそのための機関
も設け られねばならぬ。 この機関を札幌通産局にお くことも一案であろ うが、
種 々の事情を考慮 して、この際、北海道商工部の 「係」(たとえば「証券市場係」)
として設けることが適当と思われる。今 日、一般の商業、 とくに申小商業に対
しては、経営指導、資金融通、協同組織化な ど、相当の指導や助成がなされ、
年 々少 なか らざる予算 も計上されているが、 これか ら受ける業者の利益は甚だ
多いのである。 しか し、証劣取引所に対 しては もとより、 また同じ申小企業で
あ りなが ら、証劣業に対 して も、所管外であるとはいえ、 なん ら指導も助成 も
なされず、また他の機関か らの援助の手 も及んでいないのである。 ただ受けて
いるのは大蔵省 管 下 の財務局の監督位の ものであろ う。 これを金融問題に引
例 してみて も、 今 日、申小企業金融には政府 をはじめ多くの金融機関の手によ
つて・一 ときには社会政策的施策 として一 ・お こなわれてい るが、 申小規模の
証劣業者は、 全然、その恩恵に浴 していない。かの商工組合中央金庫や中小企
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業金融公庫か らの融資は うけ られず、 零細業者のために設け られた信用保証協
会の利用す ら許 きれてお らず、いわば、 まった く法の保護や行政の手の及び得
ない盲点におかれてい るよ うな現状である。 よつて、法規の若干改正をお こな
い、証券取引所並に証劣業に対す る経済行政をおこな うと同時に、 それを所管
す る機関として道商工部に1つ の 「係」を設けることは、まさに、今 日におけ
る本道の証券市場行政の在 り方を定め、 市場政策に方向を与えるものとい うべ
く、これによ り、 証劣市場の安定 をはか り、あわせて将来の経済発展にそなえ
た市場機能の発揮に役立つ こと、まことに大 きいと思われるのである。
附 記 一
く1)この小稿の論点並に記述せる諸事項については、昭和30年1月、 「北海道商工業振
興対策委員会」(北 海道商工部所管)に附置された 「証券委員会」が、 「本道証券市場
の振興対策」に関し、数回、会合を開いて討議 した際、業界代表の委員諸氏が、種々、
説論されたところから、教示を うけたものが少 くない。 とくに札幌証券取引所の理事、
書記長常松幸事氏 と業 務課長 小林睦夫氏が多くの資料、統計を提供されたことは、 こ
れの構想をまとめて立論をする上に有益であつた。記 して謝意を表する次矛である
2)昭 和28年7月6日、小樽商科大学で開催された日本商業学会才3回 大会において、
私のおこなつた報告 「産業開発と証券市場」(日 本商業学会編、現代商業論才4集 一近
刊一所載)は 、北海道の産業開発における証券市場の重要性を論述したものであるが、
本小稿は、その続篇をなすものである。
一 昭和30年12月20日稿 一
